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Ɂɚɤɚɪɩɚɬɫɶɤɿɮɿɥɨɥɨɝɿɱɧɿɫɬɭɞɿʀ
ɍȾɄ



ɈɋɈȻɅɂȼɈɋɌȱȼɂɄɈɊɂɋɌȺɇɇəɅȿɄɋɂɑɇɂɏȱɇɇɈȼȺɐȱɃ
ȱɁɉɊȿɎȱɄɋɈɆ'(ɍɊȿȺɅȱɁȺɐȱȲɋɌɊȺɌȿȽȱȲɈɐȱɇɄɂ
ȼɋɍɑȺɋɇɈɆɍȺɇȽɅɈɆɈȼɇɈɆɍɆȿȾȱɃɇɈɆɍȾɂɋɄɍɊɋȱ
7+(3(&8/,$5,7,(62)/(;,&$/,1129$7,216:,7+35(),;'(
,17+(,03/(0(17$7,212)(9$/8$7,9(675$7(*<
,17+(02'(51(1*/,6+0(',$',6&2856(
ɑɭɦɚɤɅɆ
ɤɚɧɞɢɞɚɬɮɿɥɨɥɨɝɿɱɧɢɯɧɚɭɤ
ɫɬɚɪɲɢɣɜɢɤɥɚɞɚɱɤɚɮɟɞɪɢɚɧɝɥɿɣɫɶɤɨʀɦɨɜɢ
ɀɢɬɨɦɢɪɫɶɤɨɝɨɞɟɪɠɚɜɧɨɝɨɭɧɿɜɟɪɫɢɬɟɬɭɿɦɟɧɿȱɜɚɧɚɎɪɚɧɤɚ
ɋɧɿɯɨɜɫɶɤɚȱȿ
ɤɚɧɞɢɞɚɬɮɿɥɨɥɨɝɿɱɧɢɯɧɚɭɤɞɨɰɟɧɬ
ɞɨɰɟɧɬɤɚɮɟɞɪɢɚɧɝɥɿɣɫɶɤɨʀɦɨɜɢ
ɀɢɬɨɦɢɪɫɶɤɨɝɨɞɟɪɠɚɜɧɨɝɨɭɧɿɜɟɪɫɢɬɟɬɭɿɦɟɧɿȱɜɚɧɚɎɪɚɧɤɚ
ɍɫɬɚɬɬɿɧɚɦɚɬɟɪɿɚɥɿɥɟɤɫɢɤɨɝɪɚɮɿɱɧɢɯɜɢɞɚɧɶɬɚɮɪɚɝɦɟɧɬɿɜɫɭɱɚɫɧɨɝɨɚɧɝɥɨɦɨɜɧɨɝɨɦɟɞɿɣɧɨɝɨɞɢɫɤɭɪɫɭɡ
RQOLQHɜɟɪɫɿɣɪɨɡɝɥɹɧɭɬɨɫɬɪɭɤɬɭɪɧɿɫɟɦɚɧɬɢɱɧɿɬɚɩɪɚɝɦɚɬɢɱɧɿɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢɥɟɤɫɢɱɧɢɯɿɧɧɨɜɚɰɿɣɭɬɜɨɪɟɧɢɯ
ɡɚɦɨɞɟɥɥɸɚɮɿɤɫɚɥɶɧɨʀɞɟɪɢɜɚɰɿʀɡɩɪɟɮɿɤɫɨɦGHɁ¶ɹɫɨɜɚɧɨɳɨɫɬɪɚɬɟɝɿɹɨɰɿɧɤɢɦɨɠɟɪɟɩɪɟɡɟɧɬɭɜɚɬɢɫɹɹɤ
ɟɤɫɩɥɿɰɢɬɧɨɱɟɪɟɡɨɰɿɧɧɿɤɨɧɫɬɢɬɭɟɧɬɢɥɟɤɫɢɱɧɢɯɿɧɧɨɜɚɰɿɣɬɚɤɿɜɿɦɩɥɿɰɢɬɧɿɣɮɨɪɦɿɜɢɪɚɠɟɧɧɹɨɰɿɧɤɢɩɿɞɱɚɫ
ɫɬɜɨɪɟɧɧɹɤɨɧɬɟɤɫɬɭɩɫɢɯɨɥɨɝɿɱɧɨɝɨɜɩɥɢɜɭɁɪɨɛɥɟɧɨɜɢɫɧɨɜɨɤɩɪɨɬɟɳɨɜɩɪɚɝɦɚɬɢɱɧɨɦɭɩɥɚɧɿɦɨɞɟɥɿɩɨɛɭɞɨ-
ɜɢɥɟɤɫɢɱɧɢɯɿɧɧɨɜɚɰɿɣɧɚɛɭɜɚɸɬɶɨɫɨɛɥɢɜɨɝɨɡɧɚɱɟɧɧɹɧɚɪɿɜɧɿɫɩɪɢɣɧɹɬɬɹɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀʀʀɪɨɡɭɦɿɧɧɹɬɚɩɪɢɣɧɹɬɬɹ
ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɢɯɪɿɲɟɧɶ
Ʉɥɸɱɨɜɿɫɥɨɜɚɥɟɤɫɢɱɧɚɿɧɧɨɜɚɰɿɹɚɮɿɤɫɚɥɶɧɚɞɟɪɢɜɚɰɿɹɦɟɞɿɣɧɢɣɞɢɫɤɭɪɫɫɬɪɚɬɟɝɿɹɨɰɿɧɤɢ
ȼɫɬɚɬɶɟɧɚɦɚɬɟɪɢɚɥɟɥɟɤɫɢɤɨɝɪɚɮɢɱɟɫɤɢɯɢɡɞɚɧɢɣɢɮɪɚɝɦɟɧɬɨɜɫɨɜɪɟɦɟɧɧɨɝɨɚɧɝɥɨɹɡɵɱɧɨɝɨɦɟɞɢɣɧɨɝɨ
ɞɢɫɤɭɪɫɚ RQOLQH ɜɟɪɫɢɣ ɪɚɫɫɦɨɬɪɟɧɵ ɫɬɪɭɤɬɭɪɧɵɟ ɫɟɦɚɧɬɢɱɟɫɤɢɟ ɢ ɩɪɚɝɦɚɬɢɱɟɫɤɢɟ ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ ɥɟɤɫɢɱɟɫ-
ɤɢɯɢɧɧɨɜɚɰɢɣɨɛɪɚɡɨɜɚɧɧɵɯɩɨɦɨɞɟɥɢɚɮɮɢɤɫɚɥɶɧɨɣɞɟɪɢɜɚɰɢɢɫɩɪɟɮɢɤɫɨɦGHɍɫɬɚɧɨɜɥɟɧɨɱɬɨɫɬɪɚɬɟɝɢɹ
ɨɰɟɧɤɢɦɨɠɟɬɪɟɩɪɟɡɟɧɬɢɪɨɜɚɬɶɫɹɤɚɤɷɤɫɩɥɢɰɢɬɧɨɱɟɪɟɡɨɰɟɧɨɱɧɵɟɤɨɧɫɬɢɬɭɟɧɬɵɥɟɤɫɢɱɟɫɤɢɯɢɧɧɨɜɚɰɢɣɬɚɤɢ
ɜɢɦɩɥɢɰɢɬɧɨɣɮɨɪɦɟɜɵɪɚɠɟɧɢɹɨɰɟɧɤɢɩɪɢɫɨɡɞɚɧɢɢɤɨɧɬɟɤɫɬɚɩɫɢɯɨɥɨɝɢɱɟɫɤɨɝɨɜɨɡɞɟɣɫɬɜɢɹɋɞɟɥɚɧɜɵɜɨɞɨ
ɬɨɦɱɬɨɜɩɪɚɝɦɚɬɢɱɟɫɤɨɦɩɥɚɧɟɦɨɞɟɥɢɩɨɫɬɪɨɟɧɢɹɥɟɤɫɢɱɟɫɤɢɯɢɧɧɨɜɚɰɢɣɩɪɢɨɛɪɟɬɚɸɬɨɫɨɛɟɧɧɨɟɡɧɚɱɟɧɢɟɧɚ
ɭɪɨɜɧɟɜɨɫɩɪɢɹɬɢɹɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢɟɟɩɨɧɢɦɚɧɢɹɢɩɪɢɧɹɬɢɹɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɭɸɳɢɯɪɟɲɟɧɢɣ
Ʉɥɸɱɟɜɵɟɫɥɨɜɚɥɟɤɫɢɱɟɫɤɚɹɢɧɧɨɜɚɰɢɹɚɮɮɢɤɫɚɥɶɧɚɹɞɟɪɢɜɚɰɢɹɦɟɞɢɣɧɵɣɞɢɫɤɭɪɫɫɬɪɚɬɟɝɢɹɨɰɟɧɤɢ
7KHDUWLFOHRQWKHEDVLVRIWKHPDWHULDOIURPOH[LFRJUDSKLFHGLWLRQVDQGLOOXVWUDWLRQVIURPRQOLQHYHUVLRQVRIPRGHUQ
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WLRQVIRUPHGRQWKHPRGHORIDI¿[DWLRQDOGHULYDWLRQZLWKSUH¿[GH,WLVGHWHUPLQHGWKDWWKHHYDOXDWLRQVWUDWHJ\FDQEH
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PRGHOVIRUFRQVWUXFWLQJOH[LFDOLQQRYDWLRQVDFTXLUHSDUWLFXODULPSRUWDQFHIRULQIRUPDWLRQSHUFHSWLRQSURFHVVLQJDQGUHO-
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.H\ZRUGVOH[LFDOLQQRYDWLRQDI¿[DWLRQDOGHULYDWLRQPHGLDGLVFRXUVHHYDOXDWLYHVWUDWHJ\
ɊɨɥɿɧʉȾɠɄȽɚɪɪɿɉɨɬɬɟɪɿɈɪɞɟɧɎɟɧɿɤɫɚɩɟɪɡɚɧɝɥȼɆɨɪɨɡɨɜɄȺȻȺȻȺȽȺɅȺɆȺȽȺɫ
ɊɨɥɿɧʉȾɠɄȽɚɪɪɿɉɨɬɬɟɪɿɋɦɟɪɬɟɥɶɧɿɊɟɥɿɤɜɿʀɩɟɪɡɚɧɝɥȼɆɨɪɨɡɨɜɄɢʀɜȺȻȺȻȺȽȺɅȺɆȺȽȺ
ɫ
ɋɤɪɵɥɶɧɢɤȺȼɋɩɨɫɨɛɵɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɹɚɜɬɨɪɫɤɢɯɧɟɨɥɨɝɢɡɦɨɜɜɚɧɝɥɢɣɫɤɨɦɹɡɵɤɟɧɚɦɚɬɟɪɢɚɥɟɤɧɢɝ
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ȼɢɩɭɫɤɌɨɦ
ɉɨɫɬɚɧɨɜɤɚ ɩɪɨɛɥɟɦɢ ȼɪɚɯɭɜɚɧɧɹ ɫɩɟɰɢ
ɮɿɤɢɮɨɪɦɭɜɚɧɧɹɫɭɬɨɩɪɚɤɬɢɱɧɨɝɨɩɪɢɡɧɚɱɟɧɧɹ
ɹɤɦɨɜɢɜɰɿɥɨɦɭɬɚɤɿʀʀɨɤɪɟɦɢɯɨɞɢɧɢɰɶʉɪɭɧ
ɬɭɽɬɶɫɹ ɧɚ ɚɧɚɥɿɡɿ ɦɨɜɧɢɯ ɦɟɯɚɧɿɡɦɿɜ ɬɢɩɨɜɢɯ
ɦɨɞɟɥɟɣɮɭɧɤɰɿɨɧɭɜɚɧɧɹɜɬɿɥɟɧɢɯɭɪɿɡɧɨɦɚɧɿɬɧɿ
ɦɨɜɥɟɧɧɽɜɿɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀ>ɫ௅@
Ⱥɧɚɥɿɡ ɨɫɬɚɧɧɿɯ ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɶ ɿ ɩɭɛɥɿɤɚɰɿɣ
ɍ ɤɨɧɬɟɤɫɬɿ ɧɚɲɨɝɨ ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ ɨɫɨɛɥɢɜɭ ɡɧɚ
ɱɭɳɿɫɬɶ ɫɬɚɧɨɜɥɹɬɶ ɫɭɱɚɫɧɿ ɥɿɧɝɜɿɫɬɢɱɧɿ ɞɨɫɥɿ
ɞɠɟɧɧɹ ɚɧɝɥɨɦɨɜɧɢɯ ɥɟɤɫɢɱɧɢɯ ɨɞɢɧɢɰɶ ɹɤɿ
ɚɤɰɟɧɬɭɸɬɶɫɹ ɧɚ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ ɦɨɜɧɨʀ ɨɫɨɛɢɫɬɨɫɬɿ
ɳɨ ɩɨɪɨɞɠɭɽ ɬɚ ɫɩɪɢɣɦɚɽ ɦɨɜɥɟɧɧɽɜɿ ɬɜɨɪɢ
>ɫ@ɬɚɧɚɪɨɥɿɧɨɜɢɯɥɟɤɫɟɦɭɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀɫɬɪɚ
ɬɟɝɿɣɨɪɝɚɧɿɡɚɰɿʀɬɚɤɢɯɬɜɨɪɿɜɧɚɩɪɢɤɥɚɞɿɚɧɝɥɨ
ɦɨɜɧɨɝɨɦɟɞɿɣɧɨɝɨ ɞɢɫɤɭɪɫɭ ɘɆȺɧɬɸɮɽɽɜɚ
Ƚɉ Ⱥɩɚɥɚɬ ɘɆ ȼɟɥɢɤɨɪɨɞɚ Ⱥȼ Ƚɚɥɿɽɜɚ
ȼȺ Ƚɨɥɟɰɶ ɌȽȾɨɛɪɨɫɤɥɨɧɫɶɤɚɈȱȾɡɸɛɿɧɚ
ɘȺɁɚɰɧɢɣɅɈɄɭɞɪɹɜɰɟɜɚɘȼɄɭɪɛɚɤɨɜɚ
ɈɈ Ʉɭɱɟɪɨɜɚ ɇȱ Ʌɸɬɹɧɫɶɤɚ Ɍȼ Ɇɚɤɝɚɭɟɧ
ɋȱ ɉɨɬɚɩɟɧɤɨ ɋɨɰɿɚɥɶɧɿ ɩɚɪɚɦɟɬɪɢ ɦɨɜɢ
ɩɨɜ¶ɹɡɭɸɬɶɫɹ ɡ ɮɚɤɬɨɦ ɿɫɧɭɜɚɧɧɹ ɦɨɜɢ ɬɿɥɶɤɢ
ɜ ɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɿ ɱɟɪɟɡ ɪɿɡɧɨɝɨ ɪɨɞɭ ɡɜ¶ɹɡɤɢ ɧɨɫɿʀɜ
ɦɨɜɢ ɜɤɥɸɱɚɸɱɢ ɦɿɠɨɫɨɛɢɫɬɿɫɧɿ ɫɭɫɩɿɥɶɧɿ
ɤɭɥɶɬɭɪɧɿɩɨɥɿɬɢɱɧɿɪɟɥɿɝɿɣɧɿɬɨɳɨ
ɉɨɫɬɚɧɨɜɤɚ ɡɚɜɞɚɧɧɹ Ɇɢ ɫɬɚɜɢɦɨ ɡɚ ɦɟɬɭ
ɜɢɫɜɿɬɥɢɬɢ ɨɫɧɨɜɧɿ ɚɫɩɟɤɬɢ ɮɭɧɤɰɿɨɧɭɜɚɧɧɹ
ɥɟɤɫɢɱɧɢɯ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣ ɜ ɫɭɱɚɫɧɨɦɭ ɚɧɝɥɨɦɨɜɧɨɦɭ
ɦɟɞɿɣɧɨɦɭɞɢɫɤɭɪɫɿɭɬɜɨɪɟɧɢɯɡɚɦɨɞɟɥɹɦɢɫɥɨ
ɜɨɬɜɨɪɟɧɧɹɳɨɞɚɽɡɦɨɝɭɪɨɡɝɥɹɞɚɬɢɚɜɬɨɪɚɦɟɞɿɣ
ɧɨɝɨɩɨɜɿɞɨɦɥɟɧɧɹɹɤɬɜɨɪɰɹɬɚɤɢɯɧɨɜɢɯɥɟɤɫɟɦ
ɬɚɜɨɞɧɨɱɚɫʀɯɤɨɪɢɫɬɭɜɚɱɚɳɨɜɩɪɚɝɦɚɬɢɱɧɨɦɭ
ɩɥɚɧɿɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɸɬɶɫɹɩɿɞɱɚɫɜɢɤɨɧɚɧɧɹɩɟɜɧɨʀ
ɤɨɦɭɧɿɤɚɬɢɜɧɨʀ ɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ Ⱥɤɬɭɚɥɶɧɿɫɬɶ ɨɛɪɚ
ɧɨʀɬɟɦɢɞɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹɜɢɡɧɚɱɚɽɬɶɫɹɧɟɨɛɯɿɞɧɿɫɬɸ
ɜɜɟɞɟɧɧɹ ɜ ɧɚɭɤɨɜɟ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɧɨɜɨɝɨ ɟɦɩɿ
ɪɢɱɧɨɝɨɦɚɬɟɪɿɚɥɭɹɤɢɣɞɟɦɨɧɫɬɪɭɽɤɿɥɶɤɿɫɧɿɬɚ
ɹɤɿɫɧɿɡɦɿɧɢɥɟɤɫɢɱɧɨɝɨɫɤɥɚɞɭɫɭɱɚɫɧɨɝɨɚɧɝɥɨ
ɦɨɜɧɨɝɨ ɦɟɞɿɣɧɨɝɨ ɞɢɫɤɭɪɫɚ ɳɨ ɜɢɹɜɥɹɽɬɶɫɹ ɜ
ɫɥɨɜɨɬɜɿɪɧɢɯɩɪɨɰɟɫɚɯ
ȼɢɤɥɚɞɨɫɧɨɜɧɨɝɨɦɚɬɟɪɿɚɥɭȼɨɫɧɨɜɭɩɪɚɝ
ɦɚɬɢɱɧɨɝɨɚɫɩɟɤɬɭɞɨɫɥɿɞɠɟɧɶɥɟɤɫɢɱɧɢɯɿɧɧɨɜɚ
ɰɿɣɜɦɟɞɿɣɧɨɦɭɞɢɫɤɭɪɫɿɩɨɤɥɚɞɟɧɨ©ɩɪɚɝɦɚɬɢɱɧɟ
ɡɧɚɱɟɧɧɹªɬɟɤɫɬɭɹɤɟɜɢɪɚɠɚɽɬɶɫɹɩɪɚɝɦɚɬɢɱɧɨɸ
ɮɨɪɦɭɥɨɸ ± ©ɦɨɜɟɰɶ ɯɨɱɟ ɫɤɚɡɚɬɢª ɬɚ ɜɤɥɸɱɚɽ
ɧɚɦɿɪɜɩɥɢɧɭɬɢɧɚɚɞɪɟɫɚɬɚɡɦɟɬɨɸɡɦɿɧɢɬɢɣɨɝɨ
ɩɨɜɟɞɿɧɤɭɚɛɨɞɭɦɤɭ>ɫ@
ȼɢɛɿɪɫɬɪɚɬɟɝɿɣɿɬɚɤɬɢɤɭɤɨɧɬɟɤɫɬɿɫɬɜɨɪɟɧɧɹ
ɥɟɤɫɢɱɧɨʀ ɿɧɧɨɜɚɰɿʀɳɨɮɭɧɤɰɿɨɧɭɽɜɫɭɱɚɫɧɨɦɭ
ɚɧɝɥɨɦɨɜɧɨɦɭɦɟɞɿɣɧɨɦɭɞɢɫɤɭɪɫɿɜɢɡɧɚɱɚɽɬɶɫɹ
ɚɜɬɨɪɫɶɤɨɸ ɿɧɬɟɧɰɿɽɸ ɍ ɫɜɨɸ ɱɟɪɝɭ ɚɜɬɨɪɫɶɤɚ
ɿɧɬɟɧɰɿɹ ɪɨɡɝɥɹɞɚɽɬɶɫɹ ɹɤ ©ɞɨɜɟɪɛɚɥɶɧɟª ɹɜɢɳɟ
ɳɨɦɚɽɛɟɡɩɨɫɟɪɟɞɧɽɜɿɞɧɨɲɟɧɧɹɞɨɪɿɜɧɹɦɨɬɢ
ɜɚɰɿʀ ɮɨɪɦɭɽ ɤɨɦɭɧɿɤɚɬɢɜɧɭ ɭɫɬɚɧɨɜɤɭ ɬɚ ɜɟɪ
ɛɚɥɶɧɨ ɜɬɿɥɸɽɬɶɫɹ ɜ ɬɟɤɫɬɿ ɱɟɪɟɡ ɩɪɚɝɦɚɬɢɱɧɭ
ɧɚɫɬɚɧɨɜɭ ɚɜɬɨɪɚ > ɫ @ ȼɿɞɛɿɪ ɦɨɜɧɢɯ ɨɞɢ
ɧɢɰɶ ɚ ɬɚɤɨɠ ʀɯɧɿɯ ɫɤɥɚɞɨɜɢɯ ɤɨɧɫɬɢɬɭɟɧɬɿɜ ɭ
ɩɪɨɰɟɫɿ ɜɟɪɛɚɥɿɡɚɰɿʀ ɞɿɣɫɧɨɫɬɿ ɜɿɞɛɭɜɚɽɬɶɫɹ ɡ
ɩɨɡɢɰɿʀɦɨɜɧɨʀɨɫɨɛɢɫɬɨɫɬɿɬɚɩɨɜ¶ɹɡɭɽɬɶɫɹɡɩɪɨ
ɰɟɫɚɦɢɦɨɜɧɨʀɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿɣɦɨɜɧɨɝɨɜɩɥɢɜɭ
ɍ ɤɨɧɬɟɤɫɬɿ ɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀ ɩɪɨɰɟɫɭ ɦɨɜɧɨɝɨ
ɜɩɥɢɜɭ ɬɢɩɨɥɨɝɿɱɧɿ ɨɩɢɫɢ ɤɨɦɭɧɿɤɚɬɢɜɧɢɯ ɫɬɪɚ
ɬɟɝɿɣ ɪɨɡɝɥɹɞɚɸɬɶɫɹ ɡ ɭɪɚɯɭɜɚɧɧɹɦ ɩɪɚɝɦɚɬɢɱ
ɧɢɯ ɮɚɤɬɨɪɿɜ ɦɨɜɧɢɯ ɫɢɬɭɚɰɿɣɎɭɧɤɰɿɨɧɭɜɚɧɧɹ
ɥɟɤɫɢɱɧɢɯ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣɧɢɯ ɨɞɢɧɢɰɶ ɬɚ ʀɯ ɫɬɪɭɤ
ɬɭɪɧɨɫɟɦɚɧɬɢɱɧɟ ɧɚɩɨɜɧɟɧɧɹ ɡɭɦɨɜɥɟɧɨ ɦɟɬɨɸ
ɤɨɧɬɟɤɫɬɭ ɡ ɬɨɱɤɢ ɡɨɪɭ ɫɨɰɿɨɤɭɥɶɬɭɪɧɢɯ ɿɧɮɨɪ
ɦɚɰɿɣɧɢɯ ɪɨɡ¶ɹɫɧɸɜɚɥɶɧɢɯ ɨɰɿɧɧɨɟɦɨɰɿɣɧɢɯ
ɪɟɩɪɟɡɟɧɬɚɰɿɣ >Fɫ௅@Ɂɨɝɥɹɞɭɧɚ
ɰɟɦɨɜɚ ɡɨɞɧɨɝɨɛɨɤɭɩɨɫɬɚɽɹɤɞɿɹɥɶɧɿɫɬɶɚ ɡ
ɿɧɲɨɝɨ±ɧɚɛɭɜɚɽɚɤɬɢɜɧɨʀɪɨɥɿɹɤ©ɤɨɦɭɧɿɤɚɬɢɜɧɚ
ɩɨɜɟɞɿɧɤɚªɬɚɜɢɫɬɭɩɚɽɦɟɯɚɧɿɡɦɨɦɳɨɫɩɨɧɭɤɚɽ
ɥɸɞɢɧɭɞɨɞɿɹɥɶɧɨɫɬɿ
Ⱦɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ ɤɨɦɭɧɿɤɚɬɢɜɧɨɩɪɚɝɦɚɬɢɱɧɢɯ
ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɿɜ ɟɮɟɤɬɿɜ ɧɚ ɚɞɪɟɫɚɬɚ ɱɢɬɚɱɚ ɹɤɿ
ɡɞɿɣɫɧɸɸɬɶɥɟɤɫɢɱɧɿ ɿɧɧɨɜɚɰɿʀɜɦɟɞɿɣɧɨɦɭɞɢɫ
ɤɭɪɫɿɦɨɠɧɚɩɪɟɞɫɬɚɜɢɬɢɭɜɢɝɥɹɞɿɭɡɚɝɚɥɶɧɟɧɢɯ
ɤɨɦɭɧɿɤɚɬɢɜɧɢɯ ɫɬɪɚɬɟɝɿɣ ɹɤɿ ɮɨɪɦɭɸɬɶɫɹ ɧɚ
ɨɫɧɨɜɿɩɪɚɝɦɚɬɢɱɧɢɯɮɭɧɤɰɿɣɫɩɿɥɶɧɢɯɞɥɹɭɬɜɨ
ɪɟɧɢɯɡɚɩɟɜɧɢɦɢɦɨɞɟɥɹɦɢɫɥɨɜɨɬɜɨɪɟɧɧɹɧɨɜɢɯ
ɥɟɤɫɟɦȻɭɞɶɹɤɿɤɨɦɭɧɿɤɚɬɢɜɧɿɫɬɪɚɬɟɝɿʀɡɪɟɲɬɨɸ
ɿ ɫɬɜɨɪɸɸɬɶɫɹ ɡɚɞɥɹ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɣɧɨɝɨ ɜɩɥɢɜɭ
ɡɦɿɧɢɚɛɨɤɨɪɟɤɰɿʀɦɨɞɟɥɿɫɜɿɬɭɚɞɪɟɫɚɬɚ
ɉɪɚɝɦɚɬɢɱɧɚ ɮɭɧɤɰɿɹ ɥɟɤɫɢɱɧɢɯ ɧɨɜɨɬɜɨɪɿɜ
ɪɟɚɥɿɡɭɽɬɶɫɹ ɱɟɪɟɡ ɧɚɹɜɧɿɫɬɶ ɜɟɥɢɱɟɡɧɨɝɨ ɫɬɪɚ
ɬɟɝɿɱɧɨɝɨ ɩɨɬɟɧɰɿɚɥɭ ɳɨ ɜ ɞɚɧɨɦɭ ɞɨɫɥɿɞɠɟɧɧɿ
ɜɫɬɚɧɨɜɥɸɽɬɶɫɹɭɜɿɞɩɨɜɿɞɧɨɫɬɿɞɨɬɢɩɿɜɤɨɦɭɧɿ
ɤɚɰɿʀɬɚɮɭɧɤɰɿɣɦɨɜɢ
ɉɪɨɰɟɫɢɩɿɡɧɚɧɧɹɬɚɨɫɦɢɫɥɟɧɧɹɫɜɿɬɭɡɚɝɚɥɨɦ
ɿ ɟɥɟɦɟɧɬɿɜ ɞɿɣɫɧɨɫɬɿ ɡ ɩɨɡɢɰɿɣ ʀɯ ɨɰɿɧɸɜɚɧɧɹ ɡ
ɬɨɱɤɢ ɡɨɪɭ ɫɩɨɫɨɛɿɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɭɜɚɧɧɹ ɬɚ ɨɛɪɨɛɤɢ
ɩɨɬɨɤɿɜ ɪɿɡɧɨʀ ɫɤɥɚɞɧɨɫɬɿ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀ ɡɚɛɟɡɩɟɱɭ
ɸɬɶɦɿɧɿɦɚɥɶɧɭɡɚɬɪɚɬɭɡɭɫɢɥɶɚɞɪɟɫɚɧɬɚɬɚɚɞɪɟ
ɫɚɬɚɜɩɨɫɬɿɣɧɨɦɿɧɥɢɜɢɯɭɦɨɜɚɯɤɨɦɭɧɿɤɚɰɿʀ
ȼɢɛɿɪ ɡɚɫɨɛɿɜ ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧɧɹ ɨɰɿɧɤɢ ɤɨɧɤɪɟɬ
ɧɨɦɭɮɪɚɝɦɟɧɬɭ ɞɿɣɫɧɨɫɬɿ ɩɟɪɟɞɛɚɱɚɽ ɜɪɚɯɭɜɚɧɧɹ
ɤɨɧɤɪɟɬɧɢɯ ɭɦɨɜ ɡ ɦɟɬɨɸ ɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨʀ
ɦɟɬɢȾɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹɥɟɤɫɢɱɧɢɯɿɧɧɨɜɚɰɿɣɳɨɩɨɞɚ
ɸɬɶɤɨɦɭɧɿɤɚɬɢɜɧɿɩɨɞɿʀɜɫɭɱɚɫɧɨɦɭɚɧɝɥɨɦɨɜɧɨɦɭ
ɦɟɞɿɣɧɨɦɭɞɢɫɤɭɪɫɿɜɩɪɚɝɦɚɬɢɱɧɨɦɭɩɥɚɧɿɧɚɪɿɜɧɿ
ɫɬɪɚɬɟɝɿʀ ɨɰɿɧɤɢ ɩɪɨɜɨɞɢɦɨ ɡ ɭɪɚɯɭɜɚɧɧɹɦ ɫɬɪɭɤ
ɬɭɪɧɢɯɫɟɦɚɧɬɢɱɧɢɯɬɚɞɢɫɤɭɪɫɢɜɧɢɯɩɚɪɚɦɟɬɪɿɜ
Ɂɚɫɬɨɫɭɜɚɧɧɹ ɧɨɜɢɯ ɥɟɤɫɟɦ ɧɚ ɩɨɡɧɚɱɟɧɧɹ ɜɿɞɩɨ
ɜɿɞɧɢɯ ɪɟɮɟɪɟɧɬɿɜ ɪɟɚɥɿɣ ɞɿɣɫɧɨɫɬɿ ɩɨɜ¶ɹɡɭɽɬɶɫɹ
ɬɚɤɨɠ ɿ ɡ ɧɨɦɿɧɚɬɢɜɧɨɸ ɮɭɧɤɰɿɽɸ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣ
ɨɫɤɿɥɶɤɢɧɨɜɿɫɥɨɜɚɡ¶ɹɜɥɹɸɬɶɫɹɭɡɜ¶ɹɡɤɭɡɩɨɬɪɟ
ɛɨɸɧɚɡɢɜɚɬɢɧɨɜɿɮɪɚɝɦɟɧɬɢɞɿɣɫɧɨɫɬɿ
ɍɬɜɨɪɟɧɧɹ ɥɟɤɫɢɱɧɢɯ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣ ɜ ɫɭɱɚɫɧɨɦɭ
ɚɧɝɥɨɦɨɜɧɨɦɭ ɦɟɞɿɣɧɨɦɭ ɞɢɫɤɭɪɫɿ ɜ ɫɬɪɭɤɬɭɪɿ
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Ɂɚɤɚɪɩɚɬɫɶɤɿɮɿɥɨɥɨɝɿɱɧɿɫɬɭɞɿʀ
ɦɨɞɟɥɟɣ ɹɤɢɯ ɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭɸɬɶɫɹ ɩɪɟɮɿɤɫɚɥɶɧɿ
ɦɨɪɮɟɦɢ ɽ ɜɚɠɥɢɜɢɦ ɫɩɨɫɨɛɨɦ ɪɟɩɪɟɡɟɧɬɚɰɿʀ
ɨɛ¶ɽɤɬɢɜɧɨʀɪɟɚɥɶɧɨɫɬɿɐɟɣɟɬɚɩɪɨɡɭɦɿɧɧɹɞɿɣ
ɫɧɨɫɬɿ ɩɨɜ¶ɹɡɭɽɬɶɫɹ ɡ ɩɪɨɰɟɫɨɦɩɿɡɧɚɧɧɹ ɫɭɬɧɿɫ
ɧɢɯ ɜɥɚɫɬɢɜɨɫɬɟɣɩɪɟɞɦɟɬɿɜ ɹɜɢɳɍ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɿ
ɩɪɨɰɟɫɭ ɫɬɜɨɪɟɧɧɹ ɩɪɟɮɿɤɫɚɥɶɧɢɯ ɥɟɤɫɢɱɧɢɯ
ɿɧɧɨɜɚɰɿɣ ɦɨɜɧɿ ɪɟɫɭɪɫɢ ɦɨɪɮɨɥɨɝɿɱɧɨɝɨ ɪɿɜɧɹ
ɪɨɡɝɥɹɞɚɸɬɶɫɹ ɹɤ ɜɟɪɛɚɥɿɡɚɬɨɪɢ ɧɨɜɨʀ ɿɧɮɨɪɦɚ
ɰɿʀ ɿɫɧɭɸɱɢɦɢɭɦɨɜɿɩɪɟɮɿɤɫɚɥɶɧɢɦɢ ɡɚɫɨɛɚɦɢ
ɇɨɜɿ ɧɚɣɦɟɧɭɜɚɧɧɹ ɫɬɜɨɪɸɸɬɶɫɹ ɩɟɪɟɜɚɠɧɨ ɡ
ɱɢɫɥɚɝɨɬɨɜɢɯɫɥɨɜɨɬɜɿɪɧɢɯɦɨɞɟɥɟɣ
Ɂɧɚɱɧɚɤɿɥɶɤɿɫɬɶɥɟɤɫɢɱɧɢɯɿɧɧɨɜɚɰɿɣɭɬɜɨɪɟ
ɧɢɯɡɚɦɨɞɟɥɥɸɚɮɿɤɫɚɥɶɧɨʀɞɟɪɢɜɚɰɿʀɜɫɭɱɚɫɧɨɦɭ
ɚɧɝɥɨɦɨɜɧɨɦɭ ɦɟɞɿɣɧɨɦɭ ɞɢɫɤɭɪɫɿ ɚɤɬɭɚɥɿɡɭɸɬɶ
ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɿ ʀɦ ɫɥɨɜɨɬɜɿɪɧɿ ɡɧɚɱɟɧɧɹ ɫɚɦɟ ɡɚɜɞɹɤɢ
ɤɚɬɟɝɨɪɿɚɥɶɧɿɣɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɰɿ ʀɯɧɿɯɚɮɿɤɫɚɥɶɧɢɯ
ɤɨɦɩɨɧɟɧɬɿɜ Ⱦɟɪɢɜɚɰɿɣɧɿ ɦɨɪɮɟɦɢ ɮɨɪɦɭɸɬɶ
ɩɟɜɧɿ ɪɟɩɪɟɡɟɧɬɚɰɿʀ ɞɿɣɫɧɨɫɬɿ ɣ ɬɚɤɢɦ ɱɢɧɨɦ
ɭɡɚɝɚɥɶɧɸɸɬɶɰɿɥɢɣɪɹɞɪɟɚɥɿɣɨɛ¶ɽɤɬɢɜɭɸɬɶɬɚ
ɤɥɚɫɢɮɿɤɭɸɬɶɩɟɜɧɢɣɪɟɫɭɪɫɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀ
ȼɢɤɨɧɭɸɱɢ ɞɟɪɢɜɚɰɿɣɧɭ ɮɭɧɤɰɿɸ ɚɮɿɤɫɢ ɿ
ɜ ɩɪɟɩɨɡɢɬɢɜɧɿɣ ɿ ɜ ɩɨɫɬɩɨɡɢɬɢɜɧɿɣ ɩɨɡɢɰɿɹɯ
ɦɿɫɬɹɬɶ ɭ ɫɜɨʀɣ ɫɟɦɚɧɬɢɱɧɿɣ ɫɬɪɭɤɬɭɪɿ ɨɤɪɿɦ
ɧɚɛɨɪɭɩɟɜɧɢɯɥɟɤɫɢɱɧɢɯɤɚɬɟɝɨɪɿɣɳɟɣɜɥɚɫɧɿ
ɤɚɬɟɝɨɪɿɚɥɶɧɿ ɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀ ɪɟɩɪɟɡɟɧɬɚɰɿʀ ɞɿɣɫɧɨɫɬɿ
Ⱥɮɿɤɫɚɥɶɧɚ ɞɟɪɢɜɚɰɿɹ ɫɬɚɧɨɜɢɬɶ ɬɚɤɢɣ ɫɩɨɫɿɛ
ɭɬɜɨɪɟɧɧɹɥɟɤɫɢɱɧɢɯɨɞɢɧɢɰɶɡɚɹɤɨɝɨɦɨɪɮɟɦɢ
ɡɚɫɨɰɿɚɬɢɜɧɢɦɞɟɪɢɜɚɰɿɣɧɢɦɡɧɚɱɟɧɧɹɦɜɢɤɨɪɢɫ
ɬɨɜɭɸɬɶɫɹ ɹɤ ɡɚɫɿɛ ɭɬɨɱɧɟɧɧɹ ɚɛɨ ɡɦɿɧɢ ɫɟɦɚɧ
ɬɢɤɢ>ɫ@ɚɧɝɥɨɦɨɜɧɢɯɿɧɧɨɜɚɰɿɣ
Ɍɚɤɧɨɜɿɥɟɤɫɟɦɢɭɬɜɨɪɟɧɿɡɚɦɨɞɟɥɹɦɢɚɮɿɤ
ɫɚɥɶɧɨʀ ɞɟɪɢɜɚɰɿʀ ɟɥɟɦɟɧɬɢɤɨɧɫɬɢɬɭɟɧɬɢ ɹɤɢɯ
ɧɚɥɟɠɚɬɶ ɞɨ ɦɨɪɮɨɥɨɝɿɱɧɨɝɨ ɪɿɜɧɹ ɦɨɜɧɨʀ ɫɢɫ
ɬɟɦɢɡɨɤɪɟɦɚɩɪɟɮɿɤɫGHɫɬɜɨɪɸɸɬɶɟɦɨɰɿɣɧɨ
ɟɤɫɩɪɟɫɢɜɧɢɣ ɬɚ ɫɬɢɥɿɫɬɢɱɧɢɣ ɟɮɟɤɬ ɫɨɰɿɚɥɶɧɨʀ
ɞɟɬɟɪɦɿɧɨɜɚɧɨɫɬɿ ± ɫɩɪɨɫɬɭɜɚɧɧɹ ɡɚɩɟɪɟɱɟɧɧɹ
ɩɪɨɬɢɥɟɠɧɨɫɬɿɜɠɢɬɬɿɬɚɪɨɡɜɢɬɤɭɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɚ
Ⱥɤɬɢɜɧɟɮɭɧɤɰɿɨɧɭɜɚɧɧɹɥɟɤɫɢɱɧɢɯɨɞɢɧɢɰɶ
ɭɬɜɨɪɟɧɢɯ ɡɚ ɦɨɞɟɥɹɦɢ ɚɮɿɤɫɚɥɶɧɨʀ ɞɟɪɢɜɚɰɿʀ ɿɡ
ɡɚɡɧɚɱɟɧɢɦɩɪɟɮɿɤɫɨɦɫɩɨɫɬɟɪɿɝɚɽɦɨɜɚɧɝɥɨɦɨɜ
ɧɨɦɭ ɦɟɞɿɣɧɨɦɭ ɞɢɫɤɭɪɫɿ ɩɿɞ ɱɚɫ ɪɟɩɪɟɡɟɧɬɚɰɿʀ
ɩɨɞɿɣɪɿɡɧɢɯɬɢɩɿɜɭɫɭɱɚɫɧɨɦɭ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿɣɧɨɦɭ
ɬɚɝɥɨɛɚɥɿɡɨɜɚɧɨɦɭɫɭɫɩɿɥɶɫɬɜɿɜɬɨɦɭɱɢɫɥɿɫɨɰɿ
ɚɥɶɧɢɯ GHDXWKRULVDWLRQ ±©ZLWKRXW RI¿FLDO IRUPDO
VDQFWLRQSHUPLVVLRQZDUUDQWRIDGRFXPHQWJLYLQJª
>@GHHOHSKDQWLI\±©WKHGLVFXVVLRQRIDQH[LVWLQJ
EXWXQDFNQRZOHGJHGWRSLFª>@GHH[WLQFWLRQ±©WKH
DUWL¿FLDO UHFUHDWLRQRI DSUHYLRXVO\H[WLQFW VSHFLHVª
>@ GHSROLFLQJ ± ©D ODZ HQIRUFHPHQW VWUDWHJ\ LQ
ZKLFK SROLFH DYRLG DFFXVDWLRQV RI UDFLDO SUR¿OLQJ
E\LJQRULQJWUDI¿FYLRODWLRQVDQGRWKHUSHWW\FULPHV
FRPPLWWHGE\PHPEHUVRIYLVLEOHPLQRULWLHVª >@
GHSUROLIHUDWH±©WRUHGXFHLQQXPEHUUDSLGO\ª>@
GHVWUHVVLQJ±©WKHUHOLHYHRIRQH
VVWUHVVRUWHQVLRQ
UHOD[ª >@ ɩɨɥɿɬɢɱɧɢɯ GH%DDWKL¿FDWLRQ ± ©WKH
SURFHVV RI UHPRYLQJ WKHPHPEHUV DQG LQÀXHQFHRI
WKH%D
DWK3DUW\IURPSXEOLFRI¿FHLQ,UDTIROORZLQJ
WKH86OHGLQYDVLRQRIª>@GHHOHFWLRQ±©WKH
UHFDOO RU RWKHUZLVH UHPRYH IURP RI¿FH DQ HOHFWHG
RI¿FLDOª>@ɜɿɣɫɶɤɨɜɢɯGHDUPLQJ±©DQRSHUD
WLRQ LQZKLFK DZHDSRQ LV FKDQJHG IURPD VWDWH RI
UHDGLQHVV IRU LQLWLDWLRQ WR D VDIH FRQGLWLRQª >@
GHFRQÀLFW ± ©UHGXFH WKH ULVN RI FROOLVLRQ EHWZHHQ
DLUFUDIWDLUERUQHZHDSRQU\HWFLQDQDUHDE\FRRU
GLQDWLQJ WKHLU PRYHPHQWª >@ GHHVFDODWLRQ ± ©D
UHGXFWLRQ LQ LQWHQVLW\ RI D FULVLV RU DZDUª >@
ɟɤɨɧɨɦɿɱɧɢɯ GHDQJOLFL]DWLRQ ± ©LQ ,UHODQG WKH
HOLPLQDWLRQ RI (QJOLVK LQÀXHQFH ODQJXDJH FXV
WRPVHWFª>@GH6FRWWLVKL¿FDWLRQ±©DUHEUDQGRI
D SURGXFW RU FRPSDQ\ WR SOD\ GRZQ RU UHPRYH LWV
6FRWWLVKFRQQRWDWLRQVª >@GHPDOOLQJ±©WKHSUR
FHVV RI FRQYHUWLQJ D VKRSSLQJPDOO WR D QHZ XVHª
>@GHPXWXDOL]DWLRQ±©DVLWXDWLRQLQZKLFKDPXWX
DOO\RZQHGFRPSDQ\VXFKDVDQLQVXUDQFHFRPSDQ\
FKDQJHV LQWR D SXEOLF FRPSDQ\ WKDW LVVXHV VWRFN©
>@ ɧɚɭɤɨɜɨɬɟɯɧɿɱɧɢɯ GHRUELW ± ©WKH DFW RI
OHDYLQJ RUELW© >@ ɭɱɚɫɧɢɤɿɜ ɤɨɦɭɧɿɤɚɬɢɜɧɢɯ
ɩɨɞɿɣGHDGXFDWRU±©ɚWHDFKHUZKRSURIHVVHVRQD
VXEMHFWVKHNQRZVQRWKLQJDERXWª>@GHIULHQGHU±
©DSHUVRQZKR UHPRYHVVRPHRQH IURPD IULHQG OLVW
RQ VRFLDOPHGLDª >@GHVKRSSHU±©DSHUVRQZKR
EX\VVRPHWKLQJXVHVLWDQGWKHQUHWXUQVWKHLWHPIRU
DIXOOUHIXQGª>@ɨɡɧɚɤɩɨɞɿɣɹɜɢɳGHDQWLFLSD
WRU\±©ODFNLQJRURSSRVLQJWKHDWWLWXGHRIDQWLFLSD
WLRQª>@GHEDFOHORXV±©DVHULHVRIFDODPLWLHVRU
FDWDVWURSKLF HYHQWVª >@ GHIURVWHG ± ©QR ORQJHU
GHSUHVVHGª >@ GHVSLUHG ± ©ZKHQ D SHUVRQ FRP
SOHWHO\ODFNVLQVSLUDWLRQDQGIHHOVGHVSRQGHQWª>@
Ɂɜɟɪɧɟɧɧɹ ɞɨ ɞɢɫɤɭɪɫɢɜɧɨʀ ɩɪɚɤɬɢɤɢ ɪɨɡɭɦɿ
ɽɬɶɫɹɹɤɫɩɨɫɿɛɩɨɞɚɧɧɹɩɨɞɿɣɹɤɿɜɢɡɧɚɱɚɸɬɶɫɹ
ɤɨɦɭɧɿɤɚɬɢɜɧɨɸ ɧɟɨɛɯɿɞɧɿɫɬɸ ɞɨɰɿɥɶɧɿɫɬɸ
Ɇɟɞɿɣɧɢɣɞɢɫɤɭɪɫɜɢɫɬɭɩɚɽɫɜɨɽɪɿɞɧɨɸɮɨɪɦɨɸ
ɮɭɧɤɰɿɨɧɭɜɚɧɧɹ ɫɬɪɚɬɟɝɿʀ ɨɰɿɧɤɢ Ⱦɨɫɥɿɞɠɟɧɧɹ
ɥɟɤɫɢɱɧɢɯ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣ ɜ ɚɤɫɿɨɥɨɝɿɱɧɨɦɭ ɚɫɩɟɤɬɿ
ɭɦɨɠɥɢɜɥɸɽ ɪɨɡɝɥɹɞɚɬɢ ɤɨɦɭɧɿɤɚɰɿɸ ɹɤ ɨɛɦɿɧ
ɰɿɧɧɨɫɬɹɦɢ ɦɿɠ ɚɞɪɟɫɚɧɬɨɦ ɬɚ ɚɞɪɟɫɚɬɨɦ ɳɨ
ɮɨɪɦɭɽɟɦɨɰɿɣɧɢɣɬɚɿɧɬɟɥɟɤɬɭɚɥɶɧɢɣɫɬɚɧɫɬɜɨ
ɪɸɽ ɤɨɧɬɟɤɫɬ ɩɫɢɯɨɥɨɝɿɱɧɨɝɨ ɜɩɥɢɜɭ ɜɢɹɜɥɹɽ
ɫɨɥɿɞɚɪɧɿɫɬɶɦɿɠɤɨɦɭɧɿɤɚɧɬɚɦɢ
ɋɬɪɚɬɟɝɿɹɨɰɿɧɤɢɪɟɚɥɿɡɭɽɬɶɫɹɜɩɪɨɰɟɫɿɬɜɨɪɟɧɧɹ
ɬɚ ɮɭɧɤɰɿɨɧɭɜɚɧɧɹ ɥɟɤɫɢɱɧɢɯ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣ ɜ ɫɭɱɚɫ
ɧɨɦɭɚɧɝɥɨɦɨɜɧɨɦɭɦɟɞɿɣɧɨɦɭɞɢɫɤɭɪɫɿɡɚɬɚɤɢɦɢ
ɤɚɬɟɝɨɪɿɹɦɢ ɰɿɧɧɨɫɬɟɣ ɳɨ ɮɨɪɦɭɸɬɶ ɩɨɡɢɬɢɜɧɭ
ɨɰɿɧɤɭ ɬɚ ɜɢɪɚɠɚɸɬɶ ɫɯɜɚɥɟɧɧɹ ɡɝɨɞɭ ɨɛɭɦɨɜɥɟ
ɧɿɫɬɶɰɿɧɧɨɫɬɟɣɧɨɪɦɨɸɫɦɚɤɚɦɢɜɩɨɞɨɛɚɧɧɹɦɢ
ɚɛɨɮɨɪɦɭɸɬɶɧɟɝɚɬɢɜɧɭɨɰɿɧɤɭɳɨɩɨɜ¶ɹɡɭɽɬɶɫɹɡ
ɩɨɡɧɚɱɟɧɧɹɦɡɧɟɜɿɪɢɜɭɫɩɿɯɩɪɢɧɢɠɟɧɧɹɡɧɟɜɚɝɢ
ɩɪɟɡɢɪɫɬɜɚɡɚɫɭɞɠɟɧɧɹɬɨɳɨ>ɫ@
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ɉɪɢɰɶɨɦɭɡɚɫɨɛɢɬɜɨɪɟɧɧɹɤɨɧɤɪɟɬɧɢɯɡɨɛɪɚ
ɠɟɧɶ ɲɥɹɯɨɦ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɦɨɞɟɥɟɣ ɫɥɨɜɨɬɜɨ
ɪɟɧɧɹɹɤɿɫɩɿɜɜɿɞɧɨɫɹɬɶɫɹɡɨɰɿɧɧɢɦɫɩɪɢɣɧɹɬɬɹɦ
ɤɨɦɭɧɿɤɚɧɬɿɜ ɞɨɡɜɨɥɹɸɬɶ ɜɢɨɤɪɟɦɢɬɢ ɚɤɫɿɨɥɨ
ɝɿɱɧɨɨɰɿɧɧɿ ɟɥɟɦɟɧɬɢɤɨɧɫɬɢɬɭɟɧɬɢ ɥɟɤɫɢɱɧɢɯ
ɨɞɢɧɢɰɶ ɳɨ ɜɟɪɛɚɥɿɡɭɸɬɶ ɤɨɧɤɪɟɬɧɿ ɮɪɚɝɦɟɧɬɢ
ɞɿɣɫɧɨɫɬɿɜɪɟɚɥɿɡɚɰɿʀɩɟɜɧɨʀɦɟɬɢ
Ⱥɤɫɿɨɥɨɝɿɱɧɨɨɰɿɧɧɚ ɫɢɬɭɚɰɿɹ ɫɬɜɨɪɸɽɬɶɫɹ
ɫɭɤɭɩɧɿɫɬɸɪɿɡɧɨɪɿɞɧɢɯɬɚɪɿɡɧɨɪɿɜɧɟɜɢɯɦɨɜɧɢɯ
ɬɚɩɨɡɚɦɨɜɧɢɯɱɢɧɧɢɤɿɜɳɨɜɩɪɨɰɟɫɿɤɨɞɭɜɚɧɧɹ
ɬɚ ɞɟɤɨɞɭɜɚɧɧɹ ɩɿɞɜɨɞɹɬɶɫɹ ɬɚ ɿɧɬɟɪɩɪɟɬɭɸɬɶɫɹ
ɹɤ ɩɿɞ ɜɿɞɩɨɜɿɞɧɭ ɤɚɬɟɝɨɪɿɸ ɰɿɧɧɨɫɬɟɣ ɧɨɪɦ
ɫɬɟɪɟɨɬɢɩɿɜ ɬɚɤ ɿ ɩɿɞ ɧɚɛɭɬɢɣ ɞɨɫɜɿɞ ɡɧɚɧɧɹ
Ⱥɤɫɿɨɥɨɝɿɱɧɨɨɰɿɧɧɿɡɧɚɱɟɧɧɹɫɤɥɚɞɧɢɤɿɜɥɟɤɫɢɱ
ɧɢɯɿɧɧɨɜɚɰɿɣɭɬɜɨɪɟɧɢɯɡɚɦɨɞɟɥɹɦɢɫɥɨɜɨɬɜɨ
ɪɟɧɧɹ ɜɢɫɬɭɩɚɸɬɶ ɦɚɪɤɟɪɚɦɢ ɨɰɿɧɧɨɝɨ ɨɫɦɢɫ
ɥɟɧɧɹɨɛ¶ɽɤɬɿɜɬɚɟɥɟɦɟɧɬɿɜɞɿɣɫɧɨɫɬɿ
ɇɚɥɚɲɬɭɜɚɧɧɹ ɚɞɪɟɫɚɬɚ ɧɚ ɩɨɡɢɬɢɜɧɢɣ ɚɛɨ
ɧɟɝɚɬɢɜɧɢɣ ɩɪɨɰɟɫ ɫɩɪɢɣɧɹɬɬɹ ɿɧɮɨɪɦɚɰɿʀ ɲɥɹ
ɯɨɦ ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɥɟɤɫɢɱɧɢɯ ɿɧɧɨɜɚɰɿɣ ɭ ɦɟɞɿɣ
ɧɨɦɭɞɢɫɤɭɪɫɿ ɽ ɫɩɨɫɨɛɨɦɜɩɥɢɜɭɧɚ ɚɞɪɟɫɚɬɚ ɬɚ
ɜɢɪɚɠɚɽɬɶɫɹ ɟɤɫɩɥɿɰɢɬɧɨ ɱɟɪɟɡ ɨɰɿɧɧɿ ɫɤɥɚɞɧɢɤɢ
ɡɚɥɭɱɟɧɢɯɥɟɤɫɟɦɐɹɠɬɚɤɬɢɤɚɩɪɨɫɬɟɠɭɽɬɶɫɹɿɜ
ɪɚɡɿɫɬɜɨɪɟɧɧɹɤɨɧɬɟɤɫɬɭɩɫɢɯɨɥɨɝɿɱɧɨɝɨɜɩɥɢɜɭɚ
ɬɚɤɨɠɜɢɹɜɭɫɨɥɿɞɚɪɧɨɫɬɿɦɿɠɤɨɦɭɧɿɤɚɧɬɚɦɢɳɨ
ɜɢɫɬɭɩɚɽɿɦɩɥɿɰɢɬɧɨɸɮɨɪɦɨɸɜɢɪɚɠɟɧɧɹɨɰɿɧɤɢ
ȼ ɨɫɧɨɜɿ ɮɨɪɦɭɜɚɧɧɹ ɧɟɝɚɬɢɜɧɨʀ ɨɰɿɧɤɢ ɽ
ɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹɥɟɤɫɢɱɧɢɯɨɞɢɧɢɰɶɟɥɟɦɟɧɬɢɤɨɧ
ɫɬɢɬɭɟɧɬɢ ɹɤɢɯɧɚ ɟɦɨɰɿɣɧɨɦɭɪɿɜɧɿ ɫɩɪɢɣɧɹɬɬɹ
ɩɨɜɿɞɨɦɥɟɧɧɹ ɫɬɜɨɪɸɸɬɶ ɤɨɧɬɟɤɫɬ ɩɟɪɟɞɱɭɬɬɹ
ɱɨɝɨɫɶɩɨɝɚɧɨɝɨɧɟɩɪɢɽɦɧɨɝɨ
ɅɟɤɫɢɱɧɿɿɧɧɨɜɚɰɿʀɡɩɪɟɮɿɤɫɨɦGHɫɟɦɚɧɬɢɤɚ
ɹɤɨɝɨ ɜɿɞɛɢɜɚɽ ɧɟɝɚɬɢɜɧɭ ɨɰɿɧɤɭ ɜɥɚɫɬɢɜɨɫɬɟɣ
ɨɛ¶ɽɤɬɿɜ ɬɚ ɹɜɢɳ ɞɿɣɫɧɨɫɬɿ ɜ ɫɭɱɚɫɧɨɦɭ ɚɧɝɥɨ
ɦɨɜɧɨɦɭ ɦɟɞɿɣɧɨɦɭ ɞɢɫɤɭɪɫɿ ɪɟɩɪɟɡɟɧɬɭɸɬɶ
ɩɨɧɹɬɬɹɳɨ ɩɨɜ¶ɹɡɭɸɬɶɫɹ ɡ ɧɟɝɚɬɢɜɧɢɦɢ ɟɦɨɰɿ
ɹɦɢɬɚɨɰɿɧɤɨɸɩɨɞɿɣ>ɫ@
Ɍɚɤ ɭ ɧɚɫɬɭɩɧɨɦɭ ɩɨɜɿɞɨɦɥɟɧɧɿ ɥɟɤɫɟɦɚ
GHFRQÀLFW ɧɨɦɿɧɭɽ ɤɨɧɮɿɞɟɧɰɿɣɧɢɣ ɤɚɧɚɥ ɡɜ¶ɹɡɤɭ
ɦɿɠɜɿɣɫɶɤɨɜɢɦɢɫɢɥɚɦɢɋɒȺɬɚɊɨɫɿʀɚɜɿɞɩɨ
ɜɿɞɧɚɩɨɯɿɞɧɚɥɟɤɫɟɦɚGHFRQÀLFWLRQɜɢɤɨɪɢɫɬɨɜɭ
ɽɬɶɫɹɞɥɹɩɨɡɧɚɱɟɧɧɹɧɟɨɮɿɰɿɣɧɨʀɭɝɨɞɢɹɤɚɛɭɥɚ
ɞɨɫɹɝɧɭɬɚɦɿɠɫɢɥɚɦɢɤɨɚɥɿɰɿʀɩɿɞɤɟɪɿɜɧɢɰɬɜɨɦ
ɋɒȺɬɚɪɨɫɿɣɫɶɤɢɦɢɜɿɣɫɶɤɨɜɢɦɢɫɢɥɚɦɢɜɋɢɪɿʀ
7KHZRUG³GHFRQÀLFW´±RUZRUVH³GHFRQÀLFWLRQ´±
LVEHLQJXVHGE\86RI¿FLDOVWRGHVFULEHDWWHPSWVWR
HQVXUHWKDW86DQG5XVVLDQDLUIRUFHVGRQ¶WVKRRWDW
HDFKRWKHUZKLOHWKH\FRQGXFWRYHUODSSLQJDLUFDP
SDLJQVRYHU6\ULD7KH*XDUGLDQ2FWREHU
ȼɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹ ɥɟɤɫɢɱɧɢɯ ɨɞɢɧɢɰɶ GHFRQÀLFW
GHFRQÀLFWLRQ ɡ ɩɪɟɮɿɤɫɨɦ GH ɩɨɜɢɧɧɿ ɪɨɡɝɥɹɞɚ
ɬɢɫɹ ɡ ɩɨɡɢɰɿʀ ɡɚɩɨɛɿɝɚɧɧɹ ɞɪɚɦɚɬɢɱɧɢɯ ɩɨɞɿɣ
ɹɤɿ ɪɨɡɝɨɪɬɚɸɬɶɫɹ ɧɚɜɤɨɥɨ ɤɨɧɤɪɟɬɧɨɝɨ ɜɿɣɫɶɤɨ
ɜɨɝɨɤɨɧɮɥɿɤɬɭ>ɫ@ɉɪɨɬɟɡɚɡɧɚɱɟɧɿɥɟɤɫɟɦɢ
ɧɚɞɚɸɬɶ ɧɟɝɚɬɢɜɧɨʀ ɨɰɿɧɤɢ ɩɨɞɿɹɦ ɹɤɿ ɩɨɫɢɥɸ
ɸɬɶɫɹɿɦɩɥɿɰɢɬɧɨɱɟɪɟɡɤɨɧɬɟɤɫɬɨɮɿɰɿɣɧɿɨɫɨɛɢ
ɋɒȺɬɚɊɨɫɿʀɫɩɿɥɤɭɸɬɶɫɹɡɚɞɨɩɨɦɨɝɨɸɬɚɤɡɜɚ
ɧɨɝɨɤɚɧɚɥɭɜɡɚɽɦɨɞɿʀɞɥɹɭɧɢɤɧɟɧɧɹɩɨɬɟɧɰɿɣɧɢɯ
ɜɿɣɫɶɤɨɜɢɯɿɧɰɢɞɟɧɬɿɜɦɿɠɞɜɨɦɚɤɪɚʀɧɚɦɢɐɶɨɦɭ
ɫɩɪɢɹɽ ɬɚɤɨɠ ɿ ɹɤɿɫɧɚ ɨɰɿɧɤɚ ɩɨɡɧɚɱɟɧɧɹ ɩɨɞɿɣ
ɜɢɪɚɠɟɧɚɩɪɢɤɦɟɬɧɢɤɨɦZRUVHɭɧɚɣɜɢɳɨɦɭɫɬɭ
ɩɟɧɿ ɩɨɪɿɜɧɹɧɧɹ ɉɪɨ ɫɭɬɧɿɫɬɶ ɤɨɧɮɥɿɤɬɭ ɫɜɿɞ
ɱɚɬɶɨɞɢɧɢɰɿ DLUFDPSDLJQVRYHU6\ULDɳɨɫɩɿɜ
ɜɿɞɧɨɫɹɬɶ ɪɟɮɟɪɟɧɬɢ 86 DQG 5XVVLDQ DLU IRUFHV
ɡ ɧɚɩɪɹɦɤɨɦ ɞɿʀ ± ɩɪɨɰɟɫ ɡɦɟɧɲɟɧɧɹ ɪɢɡɢɤɭ
ɡɿɬɤɧɟɧɧɹ ɦɿɠ ɥɿɬɚɤɚɦɢ ɩɨɜɿɬɪɹɧɨɸ ɡɛɪɨɽɸ ɜ
ɪɚɣɨɧɿ ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɹ ɛɨɣɨɜɢɯ ɞɿɣ ɜɿɞɛɭɜɚɽɬɶɫɹ
ɲɥɹɯɨɦɤɨɨɪɞɢɧɚɰɿʀ ʀɯ ɩɟɪɟɦɿɳɟɧɧɹ ɬɚɩɨɡɧɚɱɚ
ɽɬɶɫɹɩɪɟɞɢɤɚɬɢɜɧɢɦɢɨɞɢɧɢɰɹɦɢLVEHLQJXVHG
GHVFULEHDWWHPSWVWRHQVXUHGRQ¶WVKRRWDWHDFKRWKHU
RYHUODSɳɨɣɩɨɡɧɚɱɚɸɬɶɪɢɡɢɤɢɟɫɤɚɥɚɰɿʀɤɨɧ
ɮɥɿɤɬɭɹɤɢɣɩɨɬɟɧɰɿɣɧɨɦɨɠɟɩɟɪɟɪɨɫɬɢɜɩɪɹɦɭ
ɛɨɪɨɬɶɛɭɦɿɠɞɜɨɦɚɤɪɚʀɧɚɦɢɡɚɦɚɣɛɭɬɧɽɋɢɪɿʀ
Ɏɨɪɦɭɜɚɧɧɹ ɧɟɝɚɬɢɜɧɨɝɨ ɨɛɪɚɡɭ ɬɚ ɜɿɞɩɨɜɿɞ
ɧɨʀɨɰɿɧɤɢɩɨɞɿɣɿɫɬɨɪɿɹɹɤɢɯɩɨɜ¶ɹɡɚɧɚɡɧɚɰɿɽɸ
ɛɪɟɧɞɨɦ ɬɚ ɩɨɥɿɬɢɤɨɸ ɞɟɦɨɧɫɬɪɭɸɬɶ ɥɟɤɫɢɱɧɿ
ɿɧɧɨɜɚɰɿʀ GH6FRWWLVKLI\ GH6FRWWLVKLI\LQJ ɹɤɿ
ɪɟɩɪɟɡɟɧɬɭɸɬɶ ɭ ɩɨɜɿɞɨɦɥɟɧɧɿ ɩɟɪɟɣɦɟɧɭɜɚɧɧɹ
ɬɨɜɚɪɭ ɚɛɨ ɤɨɦɩɚɧɿʀ ɡ ɦɟɬɨɸ ɩɪɢɯɨɜɚɬɢ ʀɯ ɲɨɬ
ɥɚɧɞɫɶɤɟɩɨɯɨɞɠɟɧɧɹɹɤɛɪɟɧɞɭɋɒȺ³7KHERVV
RID+DUULV7ZHHGPDQXIDFWXUHUGHQLHGWKH¿UPZDV
‘GH6FRWWLVKLI\LQJ¶DPLGIHDUVRID86EDFNODVKRYHU
WKHUHOHDVHRI/RFNHUELHERPEHU´WKH%%&UHSRUWHG
UHFHQWO\ +DUULV 7ZHHG +HEULGHV¶ FUHDWLYH GLUHFWRU
0DUN+RJDUWKZDVTXRWHGLQQHZVSDSHUVVD\LQJWKH
FRPSDQ\ZDVQRORQJHUSURPRWLQJLWVHOIDV6FRWWLVK
«+HUHSRUWHGO\VDLG³:HKDYHEHHQJHWWLQJDORWRI
IHHGEDFNDQGZHKDYHKDGWRGH6FRWWLVKLI\WKHLPDJH
RIWKHEUDQG,IKHKDGQRWEHHQUHOHDVHGZHZRXOGQRW
KDYHDOWHUHGDQ\WKLQJ´+RZHYHU WKH+DUULV7ZHHG
+HEULGHV FKLHI H[HFXWLYH >,DQ0DFNHQ]LH@ VDLG0U
+RJDUWK ZRUNHG SDUWWLPH IRU WKH FRPSDQ\ RQ WKH
IDVKLRQ VLGH RI WKH EXVLQHVV DQGZDV JRRG DWZKDW
KH GLG EXWZDV QRW D VSRNHVPDQ IRU WKH¿UP7KH
FRPSDQ\¶VFKDLUPDQ%ULDQ:LOVRQLQVLVWHG+RJDUWK
KDG EHHQ ³PLVUHSUHVHQWHG´ DQG VWUHVVHG ³7R WDON
DERXWGH6FRWWLVKLI\LQJRUGURSSLQJ6FRWODQGLVFRP
SOHWHDQGXWWHUQRQVHQVHDQG LV UHDOO\TXLWHGDQJHU
RXVQRQVHQVH´7KH1HZ<RUN7LPHV6HSWHPEHU
ɇɟɝɚɬɢɜɧɭɨɰɿɧɤɭɩɨɞɿɣGURSSLQJ6FRWODQG
LVFRPSOHWHDQGXWWHUQRQVHQVHUHDOO\TXLWHGDQJHU
RXV QRQVHQVH ɩɨɜ¶ɹɡɚɧɢɯ ɿɡ ɪɟɛɪɟɧɞɢɧɝɨɦɲɨɬ
ɥɚɧɞɫɶɤɨɝɨɩɪɨɞɭɤɬɭɬɚɤɨɦɩɚɧɿʀɫɬɜɨɪɸɽɬɚɤɨɠ
ɿɧɚɬɹɤɧɚɯɚɨɫDPLGIHDUVRID86EDFNODVKRYHU
WKHUHOHDVHRI/RFNHUELHERPEHUɬɚɝɪɭɛɭɩɨɦɢɥɤɭ
KDGEHHQ³PLVUHSUHVHQWHG´ɩɪɟɞɫɬɚɜɧɢɤɿɜɤɨɦɩɚ
ɧɿʀ ɿɡ ɡɚɡɧɚɱɟɧɧɹɦ ɚɧɬɪɨɩɨɧɿɦɿɜ ,DQ 0DFNHQ]LH
0U+RJDUWK%ULDQ:LOVRQ
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Ɂɚɤɚɪɩɚɬɫɶɤɿɮɿɥɨɥɨɝɿɱɧɿɫɬɭɞɿʀ
ȼ ɿɧɲɨɦɭ ɜɢɩɚɞɤɭ ɩɨɹɜɚ ɬɚ ɮɭɧɤɰɿɨɧɭɜɚɧɧɹ
ɧɨɜɨʀ ɥɟɤɫɟɦɢ GHPDOOLQJ ɭ ɦɟɞɿɣɧɨɦɭ ɞɢɫɤɭɪɫɿ
ɩɨɜ¶ɹɡɭɽɬɶɫɹ ɡ ɩɨɡɧɚɱɟɧɧɹɦ ɧɨɜɨɝɨ ɹɜɢɳɚ ɜ
ɫɭɱɚɫɧɨɦɭɚɧɝɥɨɦɨɜɧɨɦɭɫɨɰɿɭɦɿɹɤɢɣɩɪɨɩɚɝɚɧ
ɞɭɽɩɪɨɰɟɫɪɚɰɿɨɧɚɥɶɧɨʀɲɜɢɞɤɨʀɬɚɟɮɟɤɬɢɜɧɨʀ
ɩɨɤɭɩɤɢɳɨ ɜɿɞɛɭɜɚɽɬɶɫɹ ɧɚ ɬɥɿ ɡɚɧɟɩɚɞɭ ɜɟɥɢ
ɤɢɯ ɬɨɪɝɨɜɟɥɶɧɢɯ ɰɟɧɬɪɿɜ 'HPDOOLQJ LQYROYHV
PRUHWKDQDFRVPHWLFPDNHRYHU±LWWDNHVDZD\WLUHG
VWRUHV VRPHWLPHV UHSODFHV WUDGLWLRQDO DQFKRUVZLWK
ELJER[VWRUHVRUFKDQJHVWKHPL[WRLQFOXGHDQ\WKLQJ
IURPPHGLFDORI¿FHVWRUHVLGHQFHVWREDUVDQGUHVWDX
UDQWVLQRUQHDUWKHDJLQJFRPSOH[8QLRQ7ULEXQH
-XQHȱɞɟɧɬɢɮɿɤɚɰɿɸɜɟɥɢɤɢɯɬɨɪɝɨɜɟɥɶ
ɧɢɯ ɡɚɤɥɚɞɿɜ ɫɩɿɜɜɿɞɧɨɫɧɢɯ ɿɡɧɟɝɚɬɢɜɧɨɸɨɰɿɧ
ɤɨɸɨɫɬɚɧɧɿɯɫɩɨɫɬɟɪɿɝɚɽɦɨɜɤɨɦɟɧɬɚɪɿɞɟɚɜɬɨɪ
ɩɨɜɿɞɨɦɥɟɧɧɹɜɠɢɜɚɽɥɟɤɫɟɦɢɹɤɿɜɤɚɡɭɸɬɶɧɚɬɟ
ɳɨɩɨɤɭɩɰɿ ɜɿɞɱɭɜɚɸɬɶ ɜɬɨɦɭ ɜɿɞɲɨɩɿɧɝɭ WLUHG
VWRUHVWUDGLWLRQDODQFKRUVZLWKELJER[VWRUHVDJLQJ
FRPSOH[ ɬɚ ɱɨɦɭ ɜɿɞɛɭɜɚɽɬɶɫɹ ɩɟɪɟɬɜɨɪɟɧɧɹ
ɡɚɤɪɢɬɢɯɬɨɪɝɨɜɢɯɰɟɧɬɪɿɜɧɚɜɿɞɤɪɢɬɿGHPDOOLQJ
ɚ ɬɚɤɨɠ ɜ ɹɤɨɦɭ ɮɨɪɦɚɬɿ LQYROYHV PRUH WKDQ D
FRVPHWLFPDNHRYHU LQFOXGH DQ\WKLQJ IURPPHGLFDO
RI¿FHVWRUHVLGHQFHVWREDUVDQGUHVWDXUDQWV
ɍɠɢɜɚɧɧɹ ɥɟɤɫɢɱɧɨʀ ɨɞɢɧɢɰɿ GHVKRSSHUV ɧɚ
ɩɨɡɧɚɱɟɧɧɹ ɧɟɝɚɬɢɜɧɢɯ ɟɦɨɰɿɣ ɬɚ ɨɰɿɧɤɢ ɞɟɦɨɧ
ɫɬɪɭɽɬɚɤɟɩɨɜɿɞɨɦɥɟɧɧɹɜɹɤɨɦɭɞɚɽɬɶɫɹɱɿɬɤɚɭɹɜɚ
ɩɪɨɧɟɝɚɬɢɜɧɢɣɯɚɪɚɤɬɟɪɭɱɚɫɧɢɤɿɜɩɨɞɿɣ±ɩɨɤɭɩ
ɰɿɜɹɤɿɩɿɫɥɹɜɢɤɨɪɢɫɬɚɧɧɹɩɨɜɟɪɬɚɸɬɶɩɪɢɞɛɚɧɢɣ
ɹɤɿɫɧɢɣɬɨɜɚɪɭɦɚɝɚɡɢɧɢɬɚɨɬɪɢɦɭɸɬɶɫɜɨʀɝɪɨɲɿ

7KH\EX\DGUHVVZHDULWRQFHDQGWKHQWDNHLWEDFNWR
WKHVKRSGHPDQGLQJDUHIXQG7KH\EX\D&'WRFRS\
LWDQGUHWXUQ LW WRJHW WKHLUPRQH\EDFN7KH\DUH WKH
GHVKRSSHUV±DVFDPWKDWKDVFRVWVWRUHVPLOOLRQWKLV
\HDU
/RQGRQ0HWUR'HFHPEHUȼɿɞɩɨɜɿɞɧɿ
ɩɨɹɫɧɟɧɧɹ ɥɟɤɫɟɦɢ GHVKRSSHU ɩɨɞɚɸɬɶɫɹ ɹɤ ɧɚ
ɩɨɱɚɬɤɭɬɚɤɿɜɤɿɧɰɿɜɢɫɥɨɜɥɟɧɧɹɬɚɨɛ¶ɽɤɬɢɜɭɸɬɶɫɹ
ɩɪɟɞɢɤɚɬɚɦɢEX\ZHDUFRS\WDNHLWEDFNUHWXUQKDV
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